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Abstrak :  
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh EPS, tingkat bunga, tingkat inflasi, 
kebijakan dividen terhadap return saham pada perusahaan sektor properti yang terdaftar di Bursa Efek 
Singapura. Variabel yang diteliti meliputi EPS, tingkat bunga, tingkat inflasi, kebijakan dividen sebagai 
variabel bebas dan return saham sebagai variabel terikat. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 
properti yang terdaftar di Bursa Efek Singapura, metode pengambilan sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah purposive sampling. Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 19 
perusahaan yang terdaftar di bursa efek singapura. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah analisis regresi linier berganda. Hasil analisis uji t, didapat tingkat signifikansi EPS 0,348, tingkat 
bunga 0,679, dan tingkat inflasi 0,803 yang berarti ketiga variabel tersebut secara parsial tidak berpengaruh 
signifikan terhadap return saham perusahaan properti di Bursa Efek Singapura. Sedangkan tingkat signifikan 
dari variabel kebijakan dividen yaitu 0,000 yang berarti kebijakan dividen secara parsial berpengaruh 
signifikan terhadap return saham perusahaan properti di bursa efek singapura. 
 
Kata kunci :  EPS,Tingkat Bunga, Tingkat Inflasi, Kebijakan Dividen, dan Return Saham 
 
 
 
Abstract :   
This study aims to determine how much influence EPS, interest rate, inflation rate, dividend policy on stock 
returns in property sector companies listed in Singapore Stock Exchange. The variables studied included 
EPS, interest rate, inflation rate, dividend policy as independent variables and stock returns as the dependent 
variable.  The population in this study is a property company registered in the Singapore Stock Exchange, 
the sampling method used in this study is purposive sampling, The number of samples used in this study were 
19 companies listed on the Singapore Stock Exchange. The data analysis technique used in this study is 
multiple linear regression analysis. The results of t test analysis, obtained significant rate of EPS is 0.348, 
interest rate is 0.679, and inflation rate is 0.803 which means the three variables partially no have 
significant on stock returns of property companies in the Singapore Stock Exchange. While the significant 
rate of dividend variable is 0,000 which means that the dividend policy partially has a significant effect on 
the stock returns of property companies in the Singapore Stock Exchange. 
 
Keywords :  EPS, Interest Rate, Inflation Rate, Dividend Policy, and Stock Return  
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1. Pendahuluan  
 
1.1 Latar Belakang 
 
Pasar modal merupakan jembatan antara masyarakat kepada pemegang surat berharga di 
perusahaan seperti saham, misalnya pemegang surat berharga akan menerima dividen atau 
besarnya return yang sesuai dengan harga saham dalam perdagangan saham. 
 
Dengan berinvestasi saham maka investor berharap untuk mendapatkan keuntungan yang 
tinggi. Investor dapat menggunakan pasar modal untuk memperoleh tingkat penghasilan dan 
resiko yang tinggi terhadap sebuah investasi. 
 
Penelitian ini mengamati laporan keuangan perusahaan Properti yang terdaftar di Bursa 
Efek Singapura sebagai objek penelitian. Alasan penulis memilih sektor perusahaan ini karena 
perusahaan properti memiliki proyek yang cukup baik di masa yang akan datang dengan 
melihat jumlah penduduk yang berpotensi bertambah besar, semakin bertambahnya 
pembangunan di sektor perumahan, pusat-pusat perbelanjaan, apartemen, dan gedung-gedung  
yang membuat investor menjadi tertarik untuk menginvestasikan dananya sehingga akan 
menaikkan harga saham. 
 
Fenomena  yang  berkembang  pada  saat  ini  bahwa  sektor Properti merupakan  sektor  
bisnis  yang  cukup berkembang. “Singapura Jadi Investor Asia Terbesar di Sektor Real Estate 
AS” karena Singapura konsisten menjadi satu-satunya sumber investasi Asia di pasar real 
estate AS," (Priyaranjan Kumar, Direktur Pasar Modal Cushman). 
 
Hal ini  terbukti  dengan  adanya  krisis  yang  terjadi  di belahan  benua  Eropa  dan 
Amerika  yang  tidak  berimbas  pada  perkembangan bisnis property di  Singapura. Hal  ini 
disebabkan  karena  negara-negara  tersebut  memiliki prospek  dan ekspektasi pasar  tersendiri  
di  Asia. 
 
Berdasarkan fenomena dan penelitian terdahulu maka penulis memilih untuk melakukan 
penelitian yang berjudul “Pengaruh Earning Per Share (EPS), Tingkat Bunga, Tingkat Inflasi, 
dan Kebijakan Dividen Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Sektor Properti di Bursa 
Efek Singapura Periode 2013-2016”. 
 
1.2 Rumusan Masalah 
 
1. Bagaimana pengaruh earning per share(EPS) terhadap return saham pada perusahaan 
Sektor Properti yang terdaftar pada Bursa Efek Singapore periode 2013-2016 secara 
parsial? 
2. Bagaimana pengaruh tingkat bunga terhadap return saham pada perusahaan sektor properti 
yang terdaftar pada Bursa Efek Singapore periode 2013-2016 secara parsial? 
3. Bagaimana pengaruh tingkat inflasi terhadap return saham pada perusahaan sektor properti 
yang terdaftar pada Bursa Efek Singapore periode 2013-2016 secara parsial? 
4. Bagaimana pengaruh kebijakan dividen terhadap return saham pada perusahaan sektor 
properti yang terdaftar pada Bursa Efek Singapore periode 2013-2016 secara parsial? 
5. Bagaimana pengaruh earning per share(EPS), tingkat bunga, tingkat inflasi, dan kebijakan 
dividen terhadap return saham pada perusahaan sektor properti yang terdaftar pada Bursa 
Efek Singapore periode 2013-2016 secara simultan? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
 
1. Untuk mengetahui pengaruh earning per share (EPS) terhadap return saham pada 
perusahaan sektor properti yang terdaftar pada Bursa Efek Singapore pe riode 2013-2016 
secara parsial. 
2. Untuk mengetahui pengaruh tingkat bunga terhadap return saham pada perusahaan sektor 
properti yang terdaftar pada Bursa Efek Singapore periode 2013-2016 secara parsial. 
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3. Untuk mengetahui pengaruh tingkat inflasi terhadap return saham pada perusahaan sektor 
properti yang terdaftar pada Bursa Efek Singapore periode 2013-2016 secara parsial. 
4. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap return saham pada perusahaan 
sektor properti yang terdaftar pada Bursa Efek Singapore periode 2013-2016 secara parsial. 
5. Untuk mengetahui pengaruh earning per share (EPS), tingkat bunga, tingkat inflasi, dan 
kebijakan dividen terhadap return saham pada perusahaan sektor properti yang terdaftar 
pada Bursa Efek Singapore periode 2013-2016 secara simultan. 
 
 
2. Landasan Teori 
 
2.1 Teori Sinyal (Signaling Theory) 
 
Teori sinyal menjelaskan alasan suatu perusahaan perlu menyajikan informasi kepada para 
pihak eksternal, baik informasi yang berhubungan langsung dengan keuangan perusahaan, 
maupun informasi yang tidak berhubungan langsung dengan keuangan perusahaan. Informasi 
yang dikeluarkan oleh perusahaan sangat berguna bagi pihak eksternal perusahaan, terutama 
perusahaan yang sumber pendanaannya tergantung dari luar. Investor yang merupakan pihak 
eksternal perusahaan memerlukan informasi yang akurat terkait kondisi perusahaan sebelum 
melakukan investasi. 
 
 
2.2 Return Saham 
 
Menurut Zalmi Zubir (2013) rate of return merupakan ukuran terhadap hasil suatu 
investasi. Dalam melakukan investasi, orang akan memilih investasi yang memberikan hasil 
(rate of return) yang tinggi. Rate of return saham dinyatakan sebagai berikut: 
 
Rate of return saham = 
(𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝐽𝑢𝑎𝑙−𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝐵𝑒𝑙𝑖)+𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝐵𝑒𝑙𝑖
 
2.3 Jenis-jenis Return 
 
Menurut Jogiyanto (2014:19) jenis return terdiri dari 2 yaitu:  
1). Return realisasi merupakan return yang telah terjadi, untuk mengukur kinerja perusahaan 
perhitungannya menggunakan data histori perusahaan. Return realisasi atau disebut juga return 
historis digunakan untuk menentukan return ekspektasi (expected return) dan risiko di masa 
yang akan datang.  
  
2). Return ekspektasi (Expected return) Return ekspektasi merupakan return yang diharapkan 
oleh investor di masa yang akan datang. 
 
 
2.4 Kerangka Pikir 
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Keterangan : 
  : Simultan / bersama-sama 
  : Parsial / individu 
 
Berdasarkan kerangka pemikiran di atas dapat dilihat bahwa yang menjadi Variabel 
Independen terdiri dari EPS(X1), Tingkat Bunga(X2), dan Tingkat Inflasi(X3), dan Kebijakan 
Dividen(X4) sedangkan Variabel Dependen yaitu Return Saham(Y). 
 
3. Metode Penelitian 
 
3.1 Pendekatan Penelitian 
Jenis penelitian yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian Asosiatif 
(kausalitas) dengan pendekatan kuantitatif yaitu untuk membuktikan hubungan antara variabel 
Earning Per Share (EPS), Tingkat Bunga, Tingkat Inflasi, Kebijakan Dividen dan Return 
Saham. 
 
3.2 Objek/Subjek Penelitian 
Menurut Sugiyono (2015) objek penelitian adalah suatu atribut atau sifat atau nilai dari 
orang, objek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 
dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Objek penelitian yang di teliti adalah 
menganalisis pengaruh variabel-variabel earning per share (EPS), tingkat bunga, tingkat inflasi, 
dan kebijakan dividen. 
 
Menurut Suharsimi Arikonto (2016) subjek penelitian memberi batasan subjek penelitian 
sebagai benda, hal atau orang tempat data untuk variabel penelitian melekat, dan yang 
dipermasalahkan. Subjek penelitian ini adalah semua perusahaan sektor property yang terdaftar 
di Bursa Efek Singapura periode 2013-2016.   
 
3.3 Populasi dan Sampel 
 
  Menurut Burham Bungin (2013) populasi penelitian merupakan keseluruhan (universum) 
dari objek penelitian yang dapat berupa manusia, hewan, tumbuh-tumbuhan, udara, gejala, 
peristiwa, sikap hidup, dan sebagainya, sehingga objek-objek ini dapat menjadi sumber data 
penelitian. Populasi pada penelitian pengaruh earning per share (EPS), tingkat bunga, tingkat 
inflasi, dan kebijakan dividen terhadap return saham perusahaan properti di bursa efek 
singapura periode 2013-2016 sebanyak 96 perusahaan. 
 
Dalam penelitian ini, terdapat kriteria yang digunakan dalam pemilihan sampel  penelitian 
ini adalah sebagai berikut : 
1. Perusahaan sektor properti dan yang terdaftar pada Bursa Efek Singapura 
2. Perusahaan yang tidak menyediakan laporan keuangan tahunan periode 2013-2016  
3.4 Jenis Data 
Jenis data pada penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif yang berupa data 
keuangan yang diperoleh dari laporan keuangan yang dipublikasikan di Bursa Efek Singapura. 
3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Menurut Sugiyono (2013) teknik pengumpulan data merupakan langkah yang paling 
strategis dalam penelitian, karena tujuan utama dari penelitian yaitu mendapatkan data. Pada 
penelitian ini teknik pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi, karena penelitian 
ini menggunakan data sekunder dari sumber resmi Bursa Efek Singapura. 
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3.6 Definisi Operasional 
Terdapat dua jenis variabel penelitian yaitu variabel independen dan variabel dependen.  
Earning per share adalah ukuran kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan 
per lembar saham pemilik, EPS dapat dirumuskan sebagai berikut : 
𝐸𝑃𝑆 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 
Tingkat Suku bunga deposito merupakan instrumen utang yang dibayarkan kepada 
pemiliknya yang tetap setiap tahun atau waktu jatuh tempo, yaitu waktu ketika pokoknya 
dibayarkan, data diperoleh dari Monetary Authority Singapore (www.mas.gov.sg.com). 
Tingkat Inflasi Merupakan keadaan di mana terjadi kelebihan permintaan (excess demand) 
terhadap barang-barang dalam perekonomian secara keseluruhan dan terus menerus. Laju Inflasi 
yang tercatat dan diterbitkan oleh Singapore Department of Statistics (DOS) tiap akhir tahun. 
Kebijakan Dividen adalah seberapa banyak laba saat ini yang akan dibayarkan sebagai 
dividen dari pada ditahan untuk diinvestasikan kembali ke dalam perusahaan, kebijakan dividen 
diukur dengan dividen per share yang dirumuskan sebagai berikut : 
𝐷𝑃𝑆 =
𝑃𝑒𝑚𝑏𝑎𝑦𝑎𝑟𝑎𝑛 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 
 
3.7 Teknik Analisis Data 
 3.7.1 Uji Normalitas 
  Uji Normalitas digunakan untuk mengetahui apakah dalam model regresi, variabel 
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Dalam uji t dan uji F yang 
berasumsi bahwa nilai residual mengikuti distribusi normal. Kalau asumsi ini dilanggar 
maka uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah sampel kecil (Ghozali, 2016 h. 154).  
 
 
3.7.2 Uji Multikolinieritas 
 
Uji ini bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi 
antar variabel bebas (independen). Dalam uji multikolinieritas dilihat dari nilai 
Tolerance dan VIF. Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih 
yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah 
sama dengan VIF tinggi (karena VIF = 1/Tolerance). Nilai cutoff yang umum dipakai 
untuk menunjukkan adanya multikolonieritas yaitu dengan nilai Tolerance ≤0.10 atau 
sama dengan nilai VIF ≥ 10 (Ghozali, 2016 h. 103). 
 
 
3.7.3 Uji Heterokedastisitas 
 
Uji Heteroskedastisitas menguji apakah dalam suatu model regresi terjadi 
ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Untuk 
menguji ada tidaknya heteroskedastisitas digunakan uji Glejser yaitu dengan 
mengkorelasikan variabel independen terhadap nilai absolut dari residual (error). Jika 
varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka dapat dikatakan 
Homoskedastisitas dan apabila jika berbeda disebut Heteroskedastisitas. Model regresi 
yang baik yaitu yang Homoskesdastisitas atau tidak terjadi Heteroskesdatisitas 
(Ghozali, 2016 h. 134). 
 
 
6 
 
 3.7.4 Uji Autokorelasi 
 
Menurut (Ghozali, 2016 h. 107), Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam 
model regresi linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). 
 
 3.7.5 Uji Linearitas 
 
Uji linieritas digunakan untuk melihat apakah spesifikasi model yang digunakan 
sudah benar atau tidak. Fungsi yang digunakan dalam suatu studi empiris sebaiknya 
berbentuk linear, kuadrat atau kubik (Ghozali, 2016 h. 159). 
 
 3.7.6 Uji Regresi Linier Berganda 
   
Menurut Ghozali (2016) analisis regresi digunakan untuk mengukur seberapa kuat 
hubungan antar dua variabel atau lebih, dan juga menunjukkan arah hubungan antara 
variabel dependen dan variabel independen. 
 
Y = a + b1EPS + b2TingkatBunga + b3TingkatInflasi + b4KebijakanDividen + e 
 
4. Hasil Penelitian 
4.1 Uji Normalitas 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Statistic ,112 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,193c 
 
 Berdasarkan hasil penelitian diatas, menunjukkan bahwa nilai asymp sig.(2-tailed) 
sebesar 0,193> 0,05. Maka dapat dinyatakan bahwa data berdistribusi secara normal. 
 
 
4.2 Uji Multikolinieritas 
 
Coefficientsa 
Model 
Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 ln_eps ,910 1,099 
ln_tingkatbunga ,498 2,010 
ln_tingkatinflasi ,486 2,060 
ln_dividen ,895 1,118 
 
 Berdasarkan hasil diatas diperoleh nilai VIF dan tolerance  untuk variabel EPS 
sebesar 1,099 dan 0,910, variabel tingkat bunga sebesar 2,010 dan 0,498, variabel 
tingkat inflasi sebesar 2,060 dan 0,486, dan untuk variabel dividen sebesar 1,118 dan 
0,895. Keempat nilai VIF < 10 dan nilai tolerance > 0,1 yang berarti bahwa model 
regresi tidak mengandung multikolinearitas. 
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 4.3 Uji Heterokedastisitas 
Coefficientsa 
Model Sig. 
1 (Constant) ,735 
ln_eps ,343 
ln_tingkatbunga ,571 
ln_tingkatinflasi ,701 
ln_dividen ,011 
 
 Berdasarkan hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa dari keempat variabel 
nilai sig. > 0,05, maka dapat dinyatakan bahwa dalam model regresi ini tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 
 
4.4 Uji Autokorelasi 
Runs Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Valuea -,00338 
Cases < Test Value 22 
Cases >= Test Value 23 
Total Cases 45 
Number of Runs 20 
Z -,902 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,367 
 
 
 Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa nilai asymp.sig adalah 0,367 , 
yaitu lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi. 
 
4.5 Uji Linearitas 
ANOVA Table 
 Sig. 
ln_returnsaham * ln_eps Between Groups (Combined) ,952 
Linearity ,683 
Deviation from Linearity ,951 
 
ANOVA Table 
 Sig. 
ln_returnsaham * 
ln_tingkatbunga 
Between Groups (Combined) ,965 
Linearity ,797 
Deviation from Linearity ,946 
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ANOVA Table 
 Sig. 
ln_returnsaham * 
ln_tingkatinflasi 
Between Groups (Combined) ,849 
Linearity ,436 
Deviation from Linearity ,914 
 
ANOVA Table 
 Sig. 
ln_returnsaham * ln_dividen Between Groups (Combined) ,000 
Linearity ,000 
Deviation from Linearity ,046 
       
Dari tabel diatas pada output tabel diatas, apabila Sig. pada linearity < 0,05 dan 
Sig. Pada Deviation from Linearity > 0,005 berarti terdapat hubungan linier sedangkan 
apabila Sig. Pada linearity > 0,05 dan Sig. pada Deviation from Linearity < 0,005 
berarti terdapat hubungan tidak linier. 
 
4.6 Uji Regresi Linier Berganda 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
B Beta 
1 (Constant) 3,276  
ln_eps -,130 -,103 
ln_tingkatbunga -,636 -,061 
ln_tingkatinflasi -,088 -,037 
ln_dividen ,487 ,776 
 
 Ln_returnsaham = 3,276 - 0,130 ln_eps - 0,636 ln_tingkatbunga - 0,088  
  ln_tingkatinflasi + 0,487 ln_dividen + e 
 
4.7 Uji Koefisien Determinasi 
Model Summaryb 
Model R Square 
Adjusted R 
Square 
1 ,569 ,526 
 
  Dari tampilan output SPSS model summary besarnya Adjusted R Square adalah 
0,526, hal ini berarti 52,6% variasi return saham perusahaan dapat dijelaskan oleh 
variasi dari keempat variabel independen EPS, Tingkat Bunga, Tingkat Inflasi, dan 
Dividen. Sedangkan sisanya (100% - 52,6%) sebesar 47,4% dijelaskan oleh variabel 
lain di luar model penelitian ini. 
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4.8 Uji F 
ANOVAa 
Model F Sig. 
1 Regression 13,198 ,000b 
 
  Berdasarkan hasil uji F pada tabel diatas didapatkan nilai signifikan 0,000 yang 
berarti nilai signifikan pada tabel <0,05 yang menunjukkan variabel EPS, Tingkat 
Bunga, Tingkat Inflasi, dan Kebijakan Dividen secara simultan mempengaruhi return 
saham perusahaan.  
 
4.9 Uji t 
Coefficientsa 
Model t Sig. 
1 (Constant) 1,021 ,313 
ln_eps -,950 ,348 
ln_tingkatbunga -,417 ,679 
ln_tingkatinflasi -,251 ,803 
ln_dividen 7,070 ,000 
   
 Dari hasi Uji t pada tabel diatas menunjukkan bahwa : 
 
1. Variabel EPS tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham 
perusahaan, dilihat dari Thitung <  Ttabel yaitu -,950 < 1,994 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,348 > 0,05 maka variabel EPS tidak berpengaruh dan tidak 
signifikan terhadap return saham. 
2. Variabel Tingkat Bunga tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return 
saham perusahaan, dilihat dari Thitung <  Ttabel yaitu -,417 < 1,994 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,679 > 0,05 maka variabel Tingkat Bunga tidak 
berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham. 
3. Variabel Tingkat Inflasi tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return 
saham perusahaan, dilihat dari Thitung <  Ttabel yaitu -,251 < 1,994 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,803 > 0,05 maka variabel Tingkat Inflasi tidak 
berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham. 
4. Variabel Kebijakan Dividen berpengaruh positif dan  signifikan terhadap return 
saham perusahaan, dilihat dari Thitung >  Ttabel yaitu 7,070 > 1,994 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 maka variabel Kebijakan Dividen berpengaruh 
dan  signifikan terhadap return saham. 
 
 4.10 Pengaruh EPS, Tingkat Bunga, Tingkat Inflasi, dan Kebijakan  
                   Dividen terhadap Return Saham secara Simultan 
  
 Pada penelitian ini variabel EPS, Tingkat Bunga, Tingkat Inflasi, dan Kebijakan 
Dividen berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hasil penelitian ini sejalan 
dengan penelitian Elizabeth (2017) yang mengatakan bahwa EPS berpengaruh secara 
positif dan signifikan, serta penelitian Al-Abdallah (2017) yang mengatakan bahwa 
suku bunga dan inflasi berpengaruh positif dan  signifikan terhadap return saham, 
Riawan (2017), diketahui bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap return saham. 
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4.11 Pengaruh EPS, Tingkat Bunga, Tingkat Inflasi, dan Kebijakan  
         Dividen terhadap Return Saham secara Parsial 
 
 4.11.1 Pengaruh EPS Terhadap Return Saham 
  
 Pada penelitian ini variabel EPS tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap return saham. Secara teoritis semakin besarnya EPS maka semakin besar 
pula return saham perusahaan atau dapat dikatakan walaupun tingkat jumlah uang 
(rupiah) yang dihasilkan dari setiap lembar saham beredar semakin meningkat 
belum tentu return saham yang akan diterima oleh investor juga akan meningkat, 
karena masih banyak faktor lain yang mempengaruhi return saham. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Elizar Sinambela 
(2015) yang menyatakan EPS berpengaruh negatif secara tidak signifikan terhadap 
return saham. 
 
4.11.2 Pengaruh Tingkat Bunga Terhadap Return Saham 
 
 Pada penelitian ini variabel tingkat bunga tidak berpengaruh dan tidak 
signifikan terhadap return saham. Secara teoritis semakin besarnya tingkat bunga 
maka return saham perusahaan akan menurun. Dalam menghadapi kenaikan 
tingkat suku bunga, para pemegang saham akan menahan sahamnya sampai tingkat 
suku bunga kembali pada tingkat yang dianggap normal. Sebaliknya, jika tingkat 
suku bunga jangka panjang meningkat maka pemegang saham cenderung menjual 
sahamnya karena harga jualnya tinggi. Hasil penelitian ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Suyati (2015) bahwa kenaikan tingkat suku bunga 
akan berakibat terhadap penurunan return saham dan begitu juga sebaliknya.  
 
4.11.3 Pengaruh Tingkat Inflasi Terhadap Return Saham 
 
 Pada penelitian ini variabel tingkat inflasi tidak berpengaruh dan tidak 
signifikan terhadap return saham. Secara teoritis semakin besarnya tingkat inflasi 
maka semakin besar pula return saham perusahaan. Hal ini terjadi karena harga 
secara umum dan menyeluruh mengakibatkan penurunan daya beli konsumen. 
Tinggi rendahnya inflasi tidak mempengaruhi naik turunnya return saham pada 
perusahaan properti dan real estate. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Purnomo & Widyawati (2013) bahwa inflasi berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan terhadap return saham. 
 
 4.11.4 Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Return Saham 
 
 Pada penelitian ini variabel kebijakan dividen berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap return saham. Secara teoritis semakin besarnya kebijakan 
dividen maka semakin besar pula return saham perusahaan. Artinya bahwa dividen 
yang tinggi akan meningkatkan return saham. Hal ini disebabkan oleh informasi 
yang diberikan dari pembagian dividen tersebut bahwa perusahaan sedang dalam 
kondisi baik dan mampu membagikan dividendnya kepada pemegang saham 
perusahaan. Dengan demikian para investor akan menerima saham yang tinggi dari 
investasi yang diberikan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Riawan (2017), diketahui bahwa kebijakan dividen berpengaruh 
positif signifikan terhadap return saham. 
5. Kesimpulan 
 
5.1 Kesimpulan secara Simultan 
 
 Berdasarkan hasil pengujian analis pada bab sebelumnya, maka dapat disimpulkan 
bahwa secara simultan variabel independen (EPS, Tingkat Bunga, Tingkat Inflasi, dan 
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Kebijakan Dividen) berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan 
properti dan real estate yang terdaftar di bursa efek singapura dengan nilai signifikansi 
hasil uji F diperoleh F hitung = 13,198 dengan nilai sig = 0,000 < 0,05,  yang apabila 
EPS, Tingkat Bunga, Tingkat Inflasi, dan Kebijakan Dividen mengalami kenaikan 
ataupun penurunan akan mempengaruhi naiknya atau turunnya return saham. 
 
5.2 Kesimpulan secara Parsial 
 
1. Variabel EPS tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham 
perusahaan properti yang terdaftar di bursa efek singapura, dilihat dari 𝑇ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 <  
𝑇𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  yaitu -,950 < 1,994 dan nilai signifikansi sebesar 0,348 > 0,05. Dengan 
demikian hipotesis tidak terbukti, H1 EPS tidak berpengaruh terhadap return saham. 
Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang mendapatkan EPS yang lebih besar tidak 
konsisten memiliki return saham yang lebih besar. EPS adalah laba per lembar saham. 
Dengan demikian besarnya EPS akan sangat tergantung pada jumlah saham yang 
beredar. Alasan investor kurang tertarik terhadap EPS juga berarti sebuah gambaran 
kompetisi yang terjadi di industri perusahaan. Semakin banyak perusahaan di dalam 
industri maka semakin sedikit pangsa pasar yang didapatkan. Hal ini menimbulkan 
ketidaktertarikan investor untuk melihat EPS dalam berinvestasi. Hasil penelitian ini 
didukung dengan hasil penelitian Nicky Nathaniel (2008) yang menyatakan bahwa 
EPS tidak berpengaruh terhadap return saham. 
 
2. Variabel Tingkat Bunga tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham 
perusahaan properti yang terdaftar di bursa efek singapura, dilihat dari Thitung <  
Ttabel yaitu -,417 < 1,994 dan nilai signifikansi sebesar 0,679 > 0,05. Dengan 
demikian hipotesis terbukti, H2 Tingkat Bunga tidak berpengaruh terhadap return 
saham. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat bunga yang tinggi juga akan meningkatkan 
biaya modal yang harus ditanggung perusahaan. Disamping itu tingkat bunga yang 
tinggi juga akan menyebabkan return yang diisyaratkan investor dari suatu investasi 
akan meningkat. Selain itu, tingkat suku bunga yang meningkat bisa juga 
menyebabkan investor menarik investasinya pada saham dan memindahkannya pada 
investasi berupa tabungan maupun deposito. 
3. Variabel Tingkat Inflasi tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham 
perusahaan properti yang terdaftar di bursa efek singapura, dilihat dari Thitung <  
Ttabel yaitu -,251 < 1,994 dan nilai signifikansi sebesar 0,803 > 0,05. Dengan 
demikian hipotesis terbukti, H3 Tingkat Inflasi tidak berpengaruh terhadap return 
saham. Tingkat inflasi yang tinggi dikaitkan dengan kondisi ekonomi yang terlalu 
panas (overheated). Artinya, kondisi ekonomi mengalami permintaan atas produk yang 
melebihi kapasitas penawaran produknya, sehingga harga‐harga cenderung mengalami 
kenaikan. Disamping itu, inflasi yang tinggi juga bisa mengurangi tingkat pendapatan 
riil yang diperoleh investor dari investasinya (sumber: Tandelilin:2001). Jika angka 
inflasi naik, maka harga saham perusahaan properti akan menurun. Hal ini akan diikuti 
oleh penurunan return saham. 
 
4. Variabel Kebijakan Dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham 
perusahaan properti yang terdaftar di bursa efek singapura, dilihat dari Thitung >  
Ttabel yaitu 7,070 > 1,994 dan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Dengan 
demikian hipotesis terbukti, H4 kebijakan dividen berpengaruh terhadap return  saham. 
Hal ini menunjukkan bahwa dividen yang tinggi akan meningkatkan return saham, ini 
disebabkan oleh informasi yang diberikan dari pembagian dividend tersebut bahwa 
perusahaan sedang dalam kondisi baik dan mampu membagikan dividendnya kepada 
pemegang saham perusahaan. Dengan demikian para investor akan menerima saham 
yang tinggi dari investasi yang diberikan.  
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6. Saran 
1. Secara teori, return saham dipengaruhi oleh faktor fundamental dan faktor pasar. 
Karena EPS merupakan faktor fundamental dan terbukti tidak berpengaruh terhadap 
return saham, maka disarankan penelitian selanjutnya untuk menambah faktor 
fundamental dan faktor pasar sehingga hasil lebih bervariasi secara signifikan. 
2. Dalam pencapaian tingkat profitabilitas yang telah diharapkan, perusahaan harus 
mampu mengalokasikan dana yang terkumpul pada berbagai pos investasi yang lebih 
menguntungkan. 
3. Penelitian selanjutnya perlu untuk mempertimbangkan penambahan periode waktu 
sehingga jumlah sampel pada penelitian bertambah dan dapat memberikan hasil yang 
lebih bervariasi. 
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